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Thông tin giao dịch  

Giá hiện tại (VNĐ/cp) 76.000 

Giá cao nhất 52 tuần (VNĐ/cp) 103.800 

Giá thấp nhất 52 tuần (VNĐ/cp) 15.250 

Số lượng CP lưu hành (triệu cp) 28,19 

KLGD BQ 30 ngày (CP/ngày) 32.743 

Tỷ lệ sở hữu nước ngoài 2,83% 

Vốn điều lệ (tỷ VNĐ) 282,58 

Vốn hóa (tỷ VNĐ) 2.212,92 

P/E trailing 2017 28,6x 

EPS VNĐ/cp 2.387 

  

Tổng quan doanh nghiệp 

Tên 
Tổng công ty Thiết bị điện   Đông 
Anh - CTCP 

Địa chỉ 

Số 189, đường Lâm Tiên, thị trấn 

Đông Anh, Huyện Đồng Anh, 

TP.Hà Nội. 

Doanh 
thu chính 

Sản xuất và sửa chữa các loại 

máy biến áp, dây cáp điện, cầu 

chảy…;xây lắp các công trình điện 

Chi phí 
chính 

Chi phí nguyên vật liệu (Tôn tấm 

Silic, thép, đồng, xi măng, xăng 

dầu,…); chi phí nhân công. 

Lợi thế 
cạnh 
tranh 

Đi đầu trong việc nghiên cứu chế 

tạo MBA truyền tải. Là đơn vị đầu 

tiên trong nước chế tạo thành 

công máy biến áp 220kV và 

500kV đạt tiêu chuẩn quốc tế. 
 

CẬP NHẬT ĐHCĐ THƯỜNG NIÊN NĂM 2018 

Doanh thu năm 2017 của TBD đạt 2.509,9 tỷ đồng, hoàn thành 105% 
kế hoạch đề ra và tăng 7% so với doanh thu thực hiện năm 2016. 
Lượng sản phẩm tiêu thụ chính của doanh nghiệp là máy biến áp (MBA) 
giảm nhưng doanh thu vẫn tăng do doanh nghiệp sản xuất nhiều hơn 
MBA truyền tải công suất lớn, giá bán cao và ít đối thủ cạnh tranh. 

Lợi nhuận trước thuế năm 2017 đạt 139,4 tỷ đồng, hoàn thành 103% 
kế hoạch đề ra. Tuy nhiên, lợi nhuận sau thuế năm 2017 của TBD chỉ 
đạt 105,2 tỷ đồng, hoàn thành 97% kế hoạch và giảm 12% so với kết 
quả thực hiện năm 2016, nguyên nhân chủ yếu do doanh nghiệp bị tính 
thuế thêm phần chi phí lãi vay vượt quy định và không được miễn trừ 
phần thuế từ lợi nhuận bán máy biến áp 220kV như năm 2016. 

Năm 2018, ban lãnh đạo TBD đặt kế hoạch doanh thu là 2.488 tỷ đồng            
(-0,9% YoY)  và lợi nhuận trước thuế đạt 140 tỷ (+0,4%YoY), gần như 
không thay đổi so với thực hiện năm 2017. Kết quả kinh doanh           
quý 1/2018 mới đạt 19,3% kế hoạch doanh thu và 14,8% kế hoạch lợi 
nhuận sau thuế 2018, giảm mạnh so với kết quả kinh doanh quý 1/2017. 
Lợi nhuận sau thuế quý 1/2018 giảm chủ yếu do chi phí lãi vay tăng. 

ĐHCĐ cũng thông qua kế hoạch chi trả cổ tức bằng tiền mặt cho cổ 
đông hiện hữu năm 2018 với tỷ lệ 12,5%, ngang mức chi cổ tức năm 
2017.  

Chúng tôi đánh giá doanh nghiệp khó hoàn thành kế hoạch năm 2018 và 
khuyến nghị KÉM KHẢ QUAN với cổ phiếu TBD ở thời điểm hiện tại vì 
những lý do sau: 

 Cổ phiếu được định giá với mức P/E bằng 28,6 lần, cao hơn nhiều so 
với cổ phiếu của các doanh nghiệp sản xuất công nghiệp, đặc biệt 
cao khi so sánh với doanh nghiệp bán MBA có quy mô tài sản, doanh 
thu tương đồng như CTCP Thiết bị điện, mã THI với P/E bằng 5,7. 

 Nhu cầu tiêu thụ MBA công suất cao trong năm 2018 chững lại do 
vốn đầu tư xây dựng cơ bản của EVN giảm, dự án nâng cấp hệ thống 
lưới điện đã tương đối hoàn thành. 

 Từ 2018, doanh nghiệp không còn được chính sách chỉ định thầu từ 
EVN mà phải tham gia đấu thầu ở các dự án (Chi tiết ở trang 5). 

 Chi phí lãi vay những năm gần đây tăng mạnh và kể từ năm 2017, 
doanh nghiệp bị tính thuế trên phần lãi vay vượt quy định theo Nghị 
định 20/2017/NĐ-CP, ảnh hưởng đến lợi nhuận sau thuế của doanh 
nghiệp. Tỷ lệ Nợ/ Vốn chủ sở hữu khá cao, ở mức 3,47. 
 

Yếu tố cần lưu ý: 

 TBD sở hữu 120.000 m2 mặt bằng, trong đó có 34.000 m2 nhà xưởng 
với vị trí gần quốc lộ 3 và trung tâm thị trấn Đông Anh. 

 EVN có kế hoạch thoái toàn bộ vốn tại TBD trong giai đoạn              
2018-2020. 

Hai yếu tố trên có thể là điểm hấp dẫn với nhà đầu tư lớn. 

Rủi ro đầu tư 

 Rủi ro biến động giá nguyên vật liệu: giá đồng nguyên liệu năm 2017 
tăng mạnh do thiếu cung và có khả năng tăng nhẹ trong năm 2018.  

 Rủi ro tỷ giá: Tỷ giá đồng USD/VND và EUR/VND nếu tăng sẽ làm 
giảm lợi nhuận của doanh nghiệp do toàn bộ các nguyên liệu, vật tư 
chính chế tạo MBA đều phải nhập khẩu từ nước ngoài.  

        TỔNG CÔNG TY THIẾT BỊ ĐIỆN ĐÔNG ANH – CTCP (UPCOM: TBD) 

        NGÀNH: CÔNG NGHIỆP ĐA NGÀNH                                                         Ngày 15 tháng 06 năm 2018 
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TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP 

Biểu đồ: Cơ cấu cổ đông cô đặc  

 

Kế hoạch thoái vốn của EVN 

 Tháng 4/2018 vừa qua, cổ đông lớn EVN đã đăng ký 

thoái toàn bộ vốn tại TBD theo phương thức khớp lệnh 

nhưng chưa thực hiện được.  Nguyên nhân được TBD 

đưa ra là do thị trường giá biến động bất thường và 

EVN xét thấy giá thoái vốn tại thời điểm này chưa đạt hiệu 

quả cao nhất cho Nhà nước. 

 Tuy nhiên, việc thoái vốn của EVN sẽ diễn ra trong 

tương lai gần do đây là hoạt động nằm trong “Đề án tổng 

thể sắp xếp, tái cơ cấu doanh nghiệp” thuộc EVN giai đoạn 

2017-2020 đã được Thủ tướng Chính phủ phê duyệt. 

 Đối với CTCP Thiết bị điện Đông Anh, việc thoái vốn 

của EVN sẽ giúp doanh nghiệp có thể tham gia đấu thầu 

độc lập với các gói thầu mua sắm Máy biến áp của EVN 

sử dụng vốn ODA. Hiện tại, doanh nghiệp không được 

tham gia đấu thầu những dự án đầu tư của EVN có nguồn 

vốn vay nước ngoài, mặc dù giá chào thầu thấp hơn nhiều 

nhà thầu khác do chưa đảm bảo tính độc lập với EVN.  

Năng lực sản xuất– Lợi thế cạnh tranh: Doanh nghiệp có 3 mảng sản xuất – kinh doanh chính như sau: 

a. Mảng bán hàng hóa 
 
TBD là doanh nghiệp hàng đầu về sản xuất thiết bị điện trong nước và khu vực Đông Nam Á, với vị thế là đơn 
vị duy nhất tại Việt Nam chế tạo thành công máy biến áp 500kV và 220kV. Một số công trình lớn của quốc gia mà TBD 
đã cung cấp thiết bị là: Trạm 500kV Nho Quan, trạm 500kV Nhiệt điện Vũng Áng, nhiều nhà máy điện như Ialy, Đa 
Nhim, Uông Bí, Phả Lại, Thác Bà, Hòa Bình.  
 
Sản phẩm chính của doanh nghiệp là máy biến áp (đóng góp khoảng 80% doanh thu) và các thiết bị điện khác như 
cầu dao, tủ điện, biến điện áp, dây đồng,… Tuổi thọ trung bình của 1 máy biến áp từ 20 đến 30 năm, có thể thay đổi 
tùy thuộc vào công suất vận hành thực tế, nhiệt độ và độ cao nơi lắp đặt. 
 
Chuỗi giá trị của doanh nghiệp: 
 

 
- Tôn lá Silic, thép (~40%) 
- Đồng (~40%) 
- Xăng/dầu biến thế (~7%) 
- Xi măng 
- Toàn bộ nguyên liệu, vật 

tư chính chế tạo MBA 
đều phải nhập khẩu từ 
nước ngoài, chịu ảnh 
hưởng bới tỷ giá và giá 
thị trường. 

 - Máy biến áp truyền tải 
- Máy biến áp phân phối 
- Tủ điện 
- Cầu dao 
- Biến điện áp 
- Biến dòng 

 - Các công ty điện lực trực thuộc Tập 
đoàn Điện lực Việt Nam (Thông qua 
đấu thầu hoặc chỉ định thầu) 

- Các công ty xây dựng điện 
- Các đơn vị sử dụng điện lớn: Nhà 

máy thép, xi măng, khách sạn, toà 
nhà văn phòng, công ty khai thác 
hầm lò. 

- Xuất khẩu sang Lào và Myanmar. 
Đây là thị trường tiềm năng cho các 
doanh nghiệp Việt Nam do họ đang 
đẩy mạnh tỷ lệ hộ được cấp điện 
trên cả nước nhưng nguồn cung 
trong nước còn hạn chế. 

 
 

Nguyên vật liệu Sản phẩm Khách hàng

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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Thông tin về các loại máy biến áp TBD sản xuất: 
 

Máy biến áp Giá thành Mức độ cạnh tranh 
Định hướng 

sản xuất của TBD 

Truyền tải 
(110kV,220kV, và 
500kV) 
 

Từ 8tỷ đến 100 tỷ 

Thấp 

Trong nước chỉ có TBD sản xuất được MBA 220kV và 
500kV. Với MBA 110kV có thêm 1 số đơn vị khác sản 
xuất như CTCP Cơ điện Thủ Đức, CTCP Chế tạo Điện 
cơ Hà Nội. 

Tăng tỷ trọng 

Phân phối 
(≤35kV) 
 

Từ 30 triệu – 2 tỷ 

Cao: 

Có hơn 40 doanh nghiệp sản xuất được mặt hàng này. 
Một số đối thủ chính là CTCP Thiết bị điện, CTCP Chế 
tạo Biến thế và Vật liệu điện Hà Nội, CTCP Tập đoàn 
HANAKA. 

Giảm dần tỷ trọng 

 

b. Mảng sửa chữa:  

Chi phí sửa chữa MBA 110kV, 220kV và 500kV của TBD chỉ bằng 30% so với việc đưa ra nước ngoài sửa chữa, rút 
ngắn được 2/3 thời gian chờ đợi. Sau khi sản xuất/ sửa chữa sản phẩm, doanh nghiệp có thể đánh giá được độ an 
toàn của MBA nhờ có phòng thí nghiệm điện đạt chuẩn của Việt Nam và khu vực Đông Nam Á (có thể kiểm tra thiết 
bị điện có điện áp lên tới 500kV). 

c. Mảng xây lắp các công trình thủy điện: Chiếm tỷ trọng nhỏ trên tổng doanh thu (Từ 1% đến 4% tùy theo năm). 

KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2017 

Doanh thu năm 2017 của TBD đạt 2.509,9 tỷ đồng, tăng 7% so với doanh thu thực hiện năm 2016 và lợi nhuận 

sau thuế đạt 105,2 tỷ đồng, giảm 12% so với năm 2016. Lợi nhuận sau thuế năm 2017 giảm chủ yếu do khoản thuế 

TNDN tăng (+138%YoY), đến từ việc doanh nghiệp bị tính thuế thêm phần chi phí lãi vay vượt quy định và không được 

miễn trừ phần thuế từ lợi nhuận bán máy biến áp 220kV như năm 2016, được giải thích rõ hơn trong bảng dưới.  

Tỷ VND 2016 
KH 

2017 
2017 %YoY % KH Nhận xét/ Thông tin bổ sung 

Doanh thu thuần 2.337,9 2.386 2.509,9 7% 105% 

Doanh thu của TBD tăng chủ yếu đến từ việc tăng doanh 
thu bán hàng hóa (Máy biến áp, tủ điện, biến dòng, dây 
đồng các loại…). Trong 3 mảng kinh doanh chính đem lại 
doanh thu cho TBD, doanh thu bán hàng hóa chiếm tỷ 
trọng cao nhất (88%), tiếp đến là doanh thu mảng cung 
cấp dịch vụ (8%) và doanh thu xây lắp (4%) 
 
Lượng tiêu thụ MBA năm 2017 là 1026 cái, giảm 20% so 
với số lượng năm 2016. Tuy nhiên, giá trị tổng doanh thu 
vẫn tăng 7% do doanh nghiệp tập trung vào thế mạnh sản 
xuất MBA truyền tải công suất lớn, giá thành cao. 

Giá vốn hàng bán 1.837,6  2,054.6 11,8%  

Giá vốn hàng bán tăng do giá nguyên vật liệu (đồng, 

thép,… ) trong năm 2017 tăng đột biến, giá đồng nguyên 

liệu tăng đến 30%. Bên cạnh đó, tỷ giá đồng USD, EUR 

tăng mạnh trong năm 2017 cũng tác động nhiều tới giá 

vốn do toàn bộ nguyên liệu, vật tư chính chế tạo MBA 

đều phải nhập khẩu từ nước ngoài. 

Lợi nhuận gộp 500,3  455,3 -9%   

Doanh thu tài chính 0,8  2,9 283%  
 

Chi phí tài chính 53,2  71,5 34%  

Chi phí lãi vay 48,8  67,5 38%  
Chi phí lãi vay tăng do khoản vay ngân hàng tăng (98% 

nợ của doanh nghiệp là các khoản vay ngắn hạn). 

Chi phí bán hàng 111,2  88,3 -21%  

Chi phí bán hàng giảm phần lớn nhờ việc tiết kiệm đến 

45% chi phí vận chuyển. (Chi phí vận chuyển chiếm 80% 

tỷ trọng chi phí bán hàng trong năm 2016) 

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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Chi phí quản lý 204,4  156,0 -24%  

Chi phí quản lý giảm do công ty cắt giảm được 25% chi 

phí cho nhân viên quản lý và giảm chi phí dịch vụ mua 

ngoài. 

Lợi nhuận từ HĐKD 132,2  142,4 8%    

Lợi nhuận khác 1,4  -3,0 -312%    

Lợi nhuận trước thuế 133,7 135 139,4 4% 103%   

Thuế thu nhập doanh 

nghiệp hiện hành 
14,4  34,3 138%  

Thuế thu nhập doanh nghiệp tăng mạnh khiến LNST 

giảm do hai lý do sau:  

Theo nghị định 20/2017/NĐ-CP quy định về thuế với 

doanh nghiệp có giao dịch liên kết, TBD không được 

tính vào chi phí hợp lý khoản chi phí tiền vay vượt 

quy định và bị tính thuế phần lãi vay vượt quy định 

này. Phần chi phí lãi vay vượt 20% của tổng (lợi nhuận 

thuần từ HĐKD + lãi vay + chi phí khấu hao trong kỳ) sẽ 

bị tính thuế.   

Năm 2017, TBD không được miễn trừ phần thuế từ 

lợi nhuận bán máy biến áp 220kV như năm 2016 do 

không đạt yêu cầu về tỷ trọng doanh thu MBA 220kV. 

Năm 2016, nhờ bảo vệ thành công đề tài nghiên cứu - 

chế tạo MBA 220kV, TBD đã xin được chính sách miễn 

thuế TNDN với phần lợi nhuận bán MBA 220kV nếu 

doanh thu từ mảng này vượt 30% tổng doanh thu năm 

2016, vượt 50% tổng doanh thu năm 2017 và 70% năm 

2018. 

Lợi nhuận sau thuế 119,3 108 105,2 -12% 97%  

Lãi cơ bản trên CP 

(VNĐ) 
2.287,0  2.387,1 4,3%   

       

 2016 
KH 

2017 
2017 %YoY % KH Nhận xét 

Tỷ suất lợi nhuận gộp 21%  18%    

CP bán hàng/ Doanh thu 5%  4%     

CP quản lý/ Doanh thu 9%  6%     

Tỷ suất lợi nhuận từ HĐKD 6%  6%     

Tỷ suất lợi nhuận sau thuế 5%  4%    

Nguồn: TBD, FPTS Research 

KẾ HOẠCH KINH DOANH NĂM 2018 

Năm 2018, Ban lãnh đạo TBD đặt kế hoạch sản xuất kinh doanh như sau: 

STT Chỉ tiêu TH 2017 KH 2018 % +/- 

1 Tổng doanh thu   2.509,9 2.488 -0,9% 

2 Lợi nhuận trước thuế TNDN 139,4 140 0,4% 

3 Chi trả cổ tức bằng tiền (%) 12.5% 12.5% 0,0% 

4 Đầu tư Xây dựng cơ bản 95,5 115,3 20,7% 

5 Giá trị xuất, nhập khẩu vật tư thiết bị    

 Xuất khẩu (USD) 1.134.778 1.000.000 -12% 

 Nhập khẩu (USD) 21.108.261 24.000.000 14% 

 Nhập khẩu (EUR) 2.455.817 2.700.000 10% 

http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
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Kế hoạch tiêu thụ các sản phẩm chính (Hơn 80% doanh thu đến từ việc sản xuất máy biến áp): 

TT Nội dung ĐVT TH 2017 KH 2018 

1 Máy biến áp các loại, trong đó:  Cái 1.026 1.050 

 - MBA (110kV -:- 500kV) Cái 95 100 

 - MBA phân phối (6kV -:- 35kV) Cái 931 950 

2 Cầu dao các loại Bộ  220 215 

3 Tủ điện các loại Cái 155 80 

4 Sửa chữa MBA 110kV -:- 500kV Cái 257 225 

5 Sửa chữa MBA phân phối Cái 99 80 

6 Cầu chảy tự rơi các loại Bộ  105 90 

7 Biến dòng 6 -:- 35kV Bộ  277 245 

8 Biến điện áp 6 -:- 35kV Bộ  321 425 

9 Dây đồng các loại Tấn 1.362 385 

10 Sản xuất khác Tỷ đồng 232 0 

Nguồn: TBD, FPTS Research 

Theo đánh giá của chúng tôi, ban lãnh đạo TBD có thể thực hiện khoảng 90% kế hoạch để ra và khuyến nghị   
KÉM KHẢ QUAN đối với doanh nghiệp vì những lý do sau: 

- Từ năm 2018, TBD phải tự tham gia đấu thầu vào các dự án ngành Điện, không còn được chỉ định thầu từ 

EVN. Tuy nhiên, với lợi thế là đơn vị duy nhất sản xuất được MBA công suất lớn 500kV, TBD vẫn có thể 

trúng thầu ở các dự án có vốn đầu tư trong nước. Trong giai đoạn 2015-2017, TBD được EVN chỉ định thầu 

làm dự án cho các đơn vị thành viên trực thuộc EVN theo cơ chế tại văn bản số 594/TTg-KTN có hiệu lực tới hết 

31/12/2017. Từ năm 2018 trở đi, khi Hiệp định Thương mại tự do với Liên minh Châu Âu (EVFTA) có hiệu lực, lĩnh 

vực máy biến áp không còn được ưu ái cho nhà thầu trong nước như trước nữa, TBD phải tự tham gia đấu thầu.  

 

- Kết quả kinh doanh quý 1/2018 mới đạt 19.3% kế hoạch doanh thu và 14.8% kế hoạch lợi nhuận sau thuế 
2018, giảm mạnh so với kết quả kinh doanh quý 1/2017 chủ yếu do chi phí lãi vay tăng. Cụ thể, kết thúc quý 
1/2018, TBD đạt doanh thu thuần gần 485 tỷ đồng (-31% QoQ) và lợi nhuận sau thuế hơn 20,7 tỷ đồng (-33.2% 
QoQ), chi phí tài chính (trong đó chủ yếu là chi phí lãi vay) tăng 2,2 tỷ đồng (+14,4% QoQ). Kết quả kinh doanh 
quý 1 của doanh nghiệp thường thấp hơn các quý khác do đặc thù của ngành sản xuất công nghiệp – các dự án 
thường triển khai đấu thầu vào quý 2 và thực hiện hợp đồng vào các quý cuối năm. 
 

- Chi phí lãi vay những năm gần đây tăng mạnh và với chính sách mới – tính thuế trên phần lãi vay vượt quy 
định, lợi nhuận sau thuế của doanh nghiệp sẽ bị ảnh hưởng đáng kể. Theo đánh giá của chúng tôi, việc tập 
trung sản xuất MBA truyền tải giá trị lớn đã làm tăng đáng kể giá trị hàng tồn kho của TBD trong hai năm trở lại 
đây, khiến nguồn vốn lưu động cho sản xuất kinh doanh thiếu hụt, doanh nghiệp buộc phải tăng các khoản vay. 
Hiện TBD có tỷ lệ Nợ/ Vốn chủ sở hữu khá cao, ở mức 3,47. 
 

- Sản phẩm chủ lực (MBA truyền tải 110kV – 500kV) của TBD chủ yếu được bán cho EVN, cung cấp cho lưới 

điện quốc gia, nhưng nhu cầu tiêu thụ MBA công suất lớn năm 2018 không nhiều bằng nhu cầu năm 2017.  

+ Về cơ bản, EVN đã hoàn thành chương trình “Nâng cấp cơ sở hạ tầng để hệ thống lưới điện đạt tiêu chuẩn độ 

tin cậy N-1”. Từ năm 2016 trở lại đây, số tiền đầu tư xây dựng của Tập đoàn Điện lực Việt Nam (EVN) đã đi theo 

chiều hướng giảm. Trong năm 2018, EVN đặt mục tiêu xây dựng cơ bản khoảng 117.842 tỷ đồng, giảm khá nhiều 

với mục tiêu 130.934 tỷ năm 2017 và 134.858 tỷ năm 2016. 
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+ Việc thu xếp vốn cho các dự án điện thuộc EVN gặp nhiều khó khăn do Chính phủ cần đảm bảo trần nợ công, 

khó bảo lãnh cho các chủ đầu tư vay vốn nước ngoài. 

Một số điểm sáng của doanh nghiệp:  

- Hiện nay, TBD có quỹ đất lớn, sở hữu mặt bằng 120.000 m2 đất công nghiệp gần trung tâm Thị trấn Đông 

Anh, nằm trên trục đường Lâm Tiên nối thẳng ra Quốc Lộ 3, cách cầu Nhật Tân 8km. Trong đó, diện tích nhà 

xưởng chiếm 34.000 m2, giá trị còn lại của tài sản cố định là 180 tỷ. 

- TBD vẫn là doanh nghiệp duy nhất tại Việt Nam chế tạo thành công máy biến áp 500kV và 220kV, cung cấp 

thiết bị điện cho các công trình lớn của quốc gia. Sản phẩm máy biến áp 110kV – 500kV mà TBD đang kinh 

doanh nằm trong Danh mục sản phẩm cơ khí trọng điểm giai đoạn 2017 – 2025, theo “Chiến lược phát triển ngành 

Cơ khí Việt Nam đến năm 2025, tầm nhìn đến năm 2035”. 

- Kế hoạch thoái vốn của EVN nếu thực hiện thành công sẽ giúp TBD có thể tham gia đấu thầu độc lập ở các 

gói thầu của EVN có vốn vay nước ngoài (như ADB, WB, KFW,…), từ đó mở rộng thị phần bán máy biến áp. 

Hiện tại, TBD không được tham gia đấu thầu ở các gói thầu này, mặc dù giá chào thầu của TBD thấp hơn giá chào 

thầu của các nhà thầu khác. 

- Theo quy hoạch Điện VII giai đoạn 2011-2020, thị trường thiết bị điện có tốc độ tăng trưởng khá cao, tương 

xứng với tốc độ tăng trưởng ngành điện, khoảng 12-15%/năm. Nếu trong tương lai EVN giải quyết được vấn 

đề về vốn và nâng tổng mức đầu tư xây dựng cơ bản thì nhu cầu sản phẩm máy biến áp công suất cao sẽ tăng 

lên, đem lại triển vọng sáng hơn cho TBD. 

Rủi ro đầu tư: 

- Rủi ro biến động giá nguyên vật liệu:  

+ Giá đồng nguyên liệu năm 2017 biến động mạnh, tăng hơn 30% so với năm 2016 do nhu cầu tăng mạnh mà 

nguồn cung bị gián đoạn. Nhu cầu đồng trong năm 2017 tăng mạnh bởi sự phát triển của thị trường xây dựng tại 

Trung Quốc. Đồng thời, trong năm 2017, nguồn cung đồng bị gián đoạn do công nhân tại hai mỏ đồng lớn trên thế 

giới đình công (mỏ Escondida ở Chile và mỏ Grasberg ở Indonesia).  

+ Giá đồng trong năm 2018 được dự báo tăng nhẹ do nhu cầu giảm đà tăng và nguồn cung tăng nhẹ (NAB 

Forecast). Cụ thể, nhu cầu đồng được dự báo sẽ tăng chậm lại do nhu cầu của thị trường xây dựng tại Trung Quốc 

giảm đà tăng (các điều kiện tín dụng đang bị thắt chặt dần tại Trung Quốc), đồng thời nguồn cung 2018 sẽ tăng 

nhẹ do có công suất bổ sung từ một số mỏ mới hoạt động trong năm 2018. 

 

- Rủi ro tỷ giá đồng USD, EUR: Do toàn bộ nguyên liệu, vật tư chính chế tạo MBA đều phải nhập khẩu từ nước 

ngoài, tỷ giá USD và EUR biến động tiêu cực sẽ ảnh hưởng trực tiếp đến lợi nhuận của doanh nghiệp. Hiện tổng 

giá trị nhập khẩu và xuất khẩu của TBD lên tới 22 triệu USD và 2,5 triệu EUR. 
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Tuyên bố miễn trách nhiệm  

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được cung cấp bởi FPTS dựa vào các nguồn thông tin mà FPTS coi là đáng tin cậy. 
có sẵn và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên. chúng tôi không đảm bảo tính chính xác hay đầy đủ của các thông tin này.  
 
Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này cần lưu ý rằng các nhận định trong báo cáo này mang tính chất chủ quan của chuyên viên phân 
tích FPTS. Nhà đầu tư sử dụng báo cáo này tự chịu trách nhiệm về quyết định của mình.  
 

FPTS có thể dựa vào các thông tin trong báo cáo này và các thông tin khác để ra quyết định đầu tư của mình mà không bị phụ thuộc 
vào bất kỳ ràng buộc nào về mặt pháp lý đối với các thông tin đưa ra.  
 
Tại thời điểm thực hiện báo cáo phân tích, FPTS và chuyên viên phân tích không nắm giữ bất kỳ cổ phiếu nào của doanh nghiệp 
này.  
 

Các thông tin có liên quan đến chứng khoán khác hoặc các thông tin chi tiết liên quan đến cố phiếu này có thể được xem 

tại https://ezsearch.fpts.com.vn hoặc sẽ được cung cấp khi có yêu cầu chính thức  
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